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摘要 
X城市商业银行立足小微企业市场，2010年在ZZ地区开设了第一家异地分行。
该分行连续几年均保持较高盈利水平，但在2014年末首次出现经营利润下滑，下
滑幅度达30.43%。该现象主要归因于不良贷款增加从而计提减值准备，但是该分
行2014年末小微企业贷款仅占各项贷款总额的18.09%，而不良贷款余额在不良贷
款总额占比近40%。因此，为改善该分行的生存条件并获得持续发展，针对小微
企业贷款的信用风险评价项目正式启动。 
本文从市场定位、风险偏好、行业信贷投放、对国有银行的追随政策等方面
进行分析，选取财务数据与非财务数据共17个指标，以2014年12月末小微企业数
据建立Logistic回归模型，筛选出了企业主年龄、企业历史信用记录、资产负债
率、销售利润率和对外担保金额5个与企业是否违约有显著性关系的指标，对2015
年6月末新增小微企业贷款进行评估，发现2015年6月末的小微企业贷款信用风险
较为严重。对由客户组成的行业进行HHI指数分析，该分行2011年至2015年6月
期间，行业集中度在0.51至0.69之间，远高于国内其他商业银行，信用集中度风
险较高。因此，该分行小微企业信贷资产质量不高，存在较高的信用风险和行业
集中风险。 
根据评估结果，本文提出该分行在小微企业客户准入、对大中型企业的风险
偏好、对大型商业银行的追随策略、信贷投向不合理、技术投入不尽如人意等问
题是造成其小微企业贷款信用风险严重的原因，并从分散行业信用投放、建立符
合小微企业特点的信用风险评价模型、回归服务小微企业市场定位三个方面提出
了解决方案，从2015年7月底开始实施。截止2015年12月末，该分行新增的小微
企业贷款的预测违约率和总体信用风险发生概率均低于2014年末和2015年6月
末，并且未新增小微企业不良贷款，经营利润下降水平也较2014年12月末下降了
51.36%，并收回了受当地政策严重影响的胶合板行业绝大部分贷款。可见，该项
目具有一定可行性，取得初步成效。 
 
关键词：小微企业；信用风险；Logistic模型 
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Abstract 
X city bank insists on serving micro and small businesses, and established its 
first remote branch in ZZ city in 2010. ZZ branch remained strong profit margins 
from 2010 to 2013, while profits declined in 2014 for the first time, mainly due to the 
impairment provision caused by growing non-performing loans. Since the proportion 
of non-performing loans of micro and small businesses nearly reached to 40%, the 
evaluation of credit risk in that area has become inevitable especially under the 
circumstance of economy slows, interest rate liberalization and asset quality 
deterioration.  
In this paper, credit risk of small micro loan businesses in 31
th
, December, 2014 
in that branch has been evaluated to be relatively high, on the basis of the introduction 
of relationship banking, herd behavior, HHI index, Logistic regression model as well 
as the analysis of observed market positioning, risk preference for customer access, 
credit funds distribution policy and nationalized banks competition herd behavior, 
using Logistic regression model by 17 index in both financial and un-financial aspects 
of data from small micro loan businesses in 31
th
, December, 2014, which at last 
coming out 5 index significantly correlated to the default rate of small micro loan 
businesses. Based on credit risk evaluation result of small micro loan businesses, the 
existing customer access standard, risk preference for big and medium enterprises, 
following policy for nationalized banks in customer access, improper credit and 
insufficiency of adequate resource launch in technology in that branch have been 
considered to be principal reasons leading to the high credit risk. According to the 
evaluation result of the Logistic regression model judging the order of severity in 
credit risk of small micro loan businesses in that branch, aiming at resolving problems 
existing in risk management, three suggestions have been proposed from the end of 
July,2015: diversifying credit funds into multiple industries by quota management, 
essential industries monitoring and pressure test, establishing credit risk evaluation 
model in accordance with the characteristics of small micro loan businesses, returning 
to original market position of serving small and micro businesses by the way of 
relationship banking. With suggestions being executed, credit risk of small micro loan 
businesses in ZZ branch has been evaluated to be much less severe and that branch 
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didn’t increase non-performing loans of micro and small businesses in 31th, December, 
2015 compared to those in 31
th
, December, 2014. Besides, the decline in profitability 
in 31
th
, December, 2015 51.36% less compared to that in previous fiscal year. 
Moreover, the branch recovered most loans of plywood industry with severe policy 
risk. To sum up, this project is proven to be feasible. 
 
Key words: Small Micro Loan Businesses; Credit Risk; Logistic Model 
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1  绪论 
1 
1  绪论 
1.1 研究的背景和意义 
据国家工商总局发布的《全国小微企业发展报告》显示，截止 2013 年底，
全国小微企业 1169.87 万户，占企业总数 76.57%；再加上个体工商户 4436.29
万户，小微企业在工商登记注册的企业主体里面占比则达到 94%，创造的最终
产品和服务价值相当于国内生产总量的 60%以上，上缴的税收占到国家税收总
额的 50%以上；为全国待业人口提供 27.5%就业机会，解决超过 50%农民工的
就业问题[1]。小微企业已占据市场主体的绝对多数，是经济稳定发展的中坚力量。 
伴随着小微企业的快速发展，其融资需求也更加强烈，但小微企业在银行
信贷的可得性仅为 46%，融资困难已成为阻碍小微企业生存与发展的拦路虎[1]。
虽然政府出台了一系列政策措施鼓励各商业银行支持小微企业发展，如 2009 年
中国银行业监督管理委员会下发《关于创新小企业流动资金贷款还款方式的通
知》，明确各银行业金融机构要创新小企业流动资金贷款还款方式，但小微企
业融资因难却是不争的事实，各银行对小微企业“惜贷”“慎贷”的态度未得
到真正意义上的改变[2]。 
站在商业银行的立场上，尽管小微企业贷款的利率定价平均高于一般公司
贷款，但高收益意味着高风险。商业银行对小微企业“慎贷”一方面来源于小
微企业管理不规范、财务制度不健全、缺乏足额有效的抵质押物、抗风险能力
较差等自身弱点，另一方面则是受经济增速节奏放缓引起的订单数量减少、用
工成本上升、原材料价格上涨、“三角债”盛行等诸多不利因素的影响，大部
分小微企业流动资金趋紧，违约事件频发。再者，信息不对称带来的逆向选择
和道德风险加剧了商业银行对小微企业的风险控制难度，对商业银行的风险识
别、评估、应对、跟踪能力提出了更高的要求[2]。 
本文的研究目的在于探讨小微企业贷款的信用风险，以及商业银行如何评
估其信用风险并采取相应的风险缓释措施。本论文所选取的研究对象为 X 城市
商业银行 ZZ 分行。该银行前身为城市合作信用社，经过多年的探索确定了坚持
小微企业市场定位的发展策略，推出专为优质小微企业量身订造的“无间贷”
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1  绪论 
2 
业务，一定程度上解决了小微企业“融资难、融资贵、续贷难”的问题。该银
行第一个异地分行 ZZ 分行自 2010 年试营业以来，连续三年均保持较高的盈利
水平，但 2014 年末首次出现下滑，下滑幅度达到 30.43%，引起了全行上下的
高度重视。此次盈利下滑直接原因是不良贷款增加从而计提相应减值准备，   
2014 年末该分行小微企业贷款仅占各项贷款总额的 18.09%，而小微企业不良贷
款余额在全部不良贷款余额中占比近 40%。因此，为了改善该分行的自身生存
条件并获得持续发展，针对小微企业贷款的信用风险评价项目正式启动。 
本文以该银行 ZZ 分行 2014 年末下辖各支行小微企业贷款、信贷投放政策
等为基础数据来源，利用工程硕士专业所学的工程项目质量与风险管理、财务
管理、管理信息系统及工程数学等理论知识为基础，结合工作中风险监测与内
部控制遇到的实际问题，建立 Logistic 模型，对该银行 ZZ 分行 2015 年 6 月末
新增小微企业贷款业务信用风险进行测算，评估该分行小微企业贷款的总体违
约可能性；采用 HHI 指数方法对该分行的信用集中风险进行评估；剖析其风险
原因，结合实际情况提出可行性对策，包括为市场定位、风险偏好、风险管控
等，从 2015 年 7 月底开始实施。 
截止 2015 年 12 月末，该分行新增的小微企业贷款的预期违约率和总体信
用风险概率远低于 2014 年末和 2015 年 6 月末的概率，实际未新增小微企业不
良贷款，利润下滑水平下降了 51.36%，并收回受政策严重影响的胶合板行业的
绝大部分贷款。该项目具有一定可行性。 
1.2 相关文献综述 
1、国外研究综述 
西方商业银行在长期的经营时间中，往往结合以往的经验与小微企业提供的
材料进行信用风险分析，最后做出贷与不贷的决策。用来对借款人的信用风险进
行分析的标准往往为定性评价，从最初的“5W”因素，即借款人(Who)、借款用
途(Why)、还款期限(When)、担保(What)及还款方式(How)，到“5P”因素，即
个人要素(Personal)、借款目的(Purpose)、还款(Payment)、保障(Protection)和前景
(Perspective)，再到应用最为广泛的 5C 分析法，即借款人的道德品质(Character)、
还款能力(Capacity)、资产(Capital)、担保(Collateral)和经营条件(Condition)五个方
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面，判别借款人的还款意愿和还款能力[3]。专家分析法较为主观，对道德风险和
逆向选择的防范存在很大的局限性。 
进入 20 世纪后，随着计算机网络系统、信息技术以及金融工程等理论不断
创新与发展，商业银行在原有专家分析法的基础上，结合数理统计方法对信用风
险进行量化分析。20 世纪初的杜邦分析法和沃尔评分法得到了广泛的应用。其
中杜邦分析法将企业净资产收益率逐级分解为多项财务比率乘积，如销售净利
率、净资产收益率、利息覆盖率、权益乘数、资金周转率等，深入分析比较企业
经营业绩；沃尔评分法则是将流动比率、产权比率、固定资产比率、存货周转率、
应收账款周转率、固定资产周转率和自有资金周转率这七个经验财务指标分别给
定比重，计算各指标的得分，然后汇总得到综合评价[3]。杜邦分析的局限性是仅
包括财务信息，过于强调短期财务业绩，而忽视了企业长期价值的创造。沃尔分
析法的不足在于难以确定每个指标所占的权数并证明其是否合理，只有结合企业
实际情况和行业平均水平并进行不断修正，才能设置出较为合理的权数比重，而
且个别指标的严重异样将会对总体财务评分产生重大影响。 
1960 年后，在前人经验的基础上，出现了更具逻辑性的信用评价体系，其
中最具有代表性的是 Logit 和 Probit 这两个概率模型[3]。Logit 模型是基于累计概
率函数，先采用一系列财务比率变量通过多元线性判定模型运算，得出企业破产
的 Z 值，然后推论企业破产的机率，由此设定银行的风险阈值，以此对分析对象
进行风险定位和决策。其判别规则为，如果概率大于 0.5，表明企业陷入财务危
机的概率比较大；如果概率不足 0.5，可以判定企业为财务正常。虽然 Logit 模
型应用于规避多因素线性模型中严格的假设，综合了 FR 模型中 FR 概率分析法
和 KLR 模型中信号分析法的优点，可以一定程度克服模型存在用事后来预测事
前的弊端，但它只是在利率、汇率等主要金融资产或经济指标的基础上对投机冲
击性货币危机进行预警，与一般货币危机预警还有所差异。Probit 概率模型假定
企业破产的概率为 p，并且企业样本服从标准正态分布，其概率函数的 p 分位元
数可以用财务指标线性解释。首先确定企业样本的极大似然函数，通过求似然函
数的极大值得到参数 a、b，然后利用公式，求出企业破产的概率，其判别规则
与 Logit 模型判别规则相同。虽然 Probit 模型可以将定性指标虚拟化后引入，但
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局限性仍在于仅考虑财务指标，而未将宏观经济与行业风险的影响纳入研究范围
内。 
进入 90 年代，以人工智能为基础的信用评价模型，如专家系统、神经网络
方法、期望违约率模型等开始得到推广。1994 年 J·P 摩根银行开发出 Var 模型，
1997 年又与其他几个国际银行，包括德意志摩根建富、美洲银行、瑞士银行、
瑞士联合银行和 BZW 联合推出了 Credit Metrics，为世界上第一个评估银行信用
风险的资产组合模型[4]，之后“经风险调整的资本收益率”RAROC 模型在我国
四大国有银行风险管理中得到了广泛的应用，达到或超过 RAROC 阈值在申请贷
款流程时作为必要条件加以刚性控制。KMV 公司(1993)以期权定价理论为基础，
基于股票市场信息，给出了公开上市公司违约率估计的 KMV 方法，在国外得到
了广泛的认可和使用[4]。 
21 世纪以来，国外研究学者对 Credit Metrics 和与之数学框架相似的
Creditrisk*信用风险评价模型进行进一步优化和拓展，如 Burgisser（2001）将原
模型中认定为常数的违约损失率设置了波动因子的拓展模型，Giese（2003）提
出以任意行业风险因子协方差相等为前提的 Gamma Creditrisk*模型，Iyer（2005）
提出两阶段 Creditrisk*模型，用系统风险因子线性组合表示行业风险因子，David 
West(2000)建立了 5 种神经网络模型：多层感知器、专家混合系统、径向基函数
网络、学习矢量和模糊自适应共振，与 5 种统计分类模型：线性判别分析法、
Logistic 回归模型、K 最邻近法、核密度分类方法、分类树法，对两组分别来自
德国和澳大利亚财务数据进行双模式分类研究[5]。结果表明在这 10 种模型判别
中，Logistic 模型的准确率都最高[5]。上述风险评价方法使得银行信用风险评价
能够摆脱主观性判断的影响，用数据说话，避免道德风险，为客户的准入、授信
额度的核定、贷后管理的措施等提供决策依据，将信用风险控制在可接受的范围
内，同时也为贷款利率和其他金融工具的定价提供重要依据。 
2、国内研究综述 
国内对信用风险评估模型的研究还是西方的追随者，对信用风险评估的探索
始于上世纪九十年代，主要仍是在西方信用评价模型的基础上，大致从财务指标
和经营指标上各有侧重进行研究。 
1、财务指标 
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毛定祥采用模糊综合评价法为其建立的企业信用评价体系确定 26 个财务指
标[6]。吴世农、卢贤义选取了企业经营不利的场景，通过剖面分析筛选出预测能
力较强的 17 个财务指标[7]。陈雄华、林成德、叶武应用人工神经网络模型确定
了八个财务比率构建信用评价指标[8]。张玲运用 Z 值判别模型，建立了留存利润
比率、固定资产总额、主营业务收入增长率等 7 个财务指标体系，用于诊断企业
是否陷入财务危机[9]。夏敏仁站在商业银行风险防控的立场上，以折现值作为衡
量企业价值的标准，从而揭示借款人信用风险，构建出基于企业价值的信用评价
体系[10]。田俊平通过剖面分析、单变量判定分析、系统聚类分析和逐步回归分析
筛选出包括主营业务毛利率、有形资产负债率、营业活动收益质量等 7 个财务指
标，建立企业信用评价体系[11]。陶军从 24 个现金流量指标中筛选确定了资产现
金流量回报率、销售现金比率、净利润经营现金比率、经营融资与投资比率、外
部融资比率、现金投资成长率 6 个财务指标，在多元判定模型、Logistic 模型的
基础上建立了企业信用风险预警模型[12]。 
2、经营指标 
范柏乃、朱文斌在实证分析的基础上，从28个经营指标（包括小企业的管理
能力、经营能力和创新能力等）中筛选出15个反映企业发展能力、经营能力、盈
利能力和偿债能力评价指标，建立了中小企业信用评价指标[13]。吴德胜、梁杨力
基于层次性原则、集约性原则、可比性原则和实用性原则，选取了体现盈利能力、
经营能力、偿债能力和发展能力的十个财务指标，采用神经网络方法构建了企业
信用评价体系[14]。樊锰、汪媛雏为确定企业信用评价六个方面的权重，搭建了递
阶层次结构，结合经营指标采用层次分析法构建了中小企业信用评价模型[15]。匡
暑炎、张目、闫慧杰以20家战略性新兴产业企业为样本，采用模糊积分法对企业
运营能力、成长性、技术创新水平、盈利水平、偿债能力、项目技术水平、市场
前景和区域经济发展水平八项经营指标进行分析，证明了营运能力和成长性对新
兴企业的信用状况有着深远的影响[16]。 
国内外的信用风险评估研究经历了三个阶段。第一阶段是基于信贷从业人员
的经验，以个人主观为判断依据；第二阶段是统计学发展阶段，以统计建模为判
断依据；第三阶段是以神经网络为代表的人工智能模型，标志着信用风险度量技
术进入了崭新的阶段，同时也对商业银行的信用风险管理提出了新的要求。 
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1.3 论文的研究思路与结构安排 
1.3.1 论文的研究思路与方法 
本论文主要对 X银行 ZZ 分行小微企业贷款信用风险进行评估。通过对该银
行 ZZ 分行小微企业贷款现状的调研和考察，主要采用统计方法为本论文的研究
收集第一手资料；进而运用工程项目质量和风险管理以及财务管理相关理论，以
该银行 ZZ 分行小微企业贷款的相关数据为样本建立数学模型，对该银行 ZZ 分
行小微企业贷款的信用风险程度进行评价，分析其风险成因及管理存在的问题，
结合实际情况为该银行开展小微企业贷款业务提出可行的对策。 
1.3.2 论文的结构安排 
本论文主要分为七部分进行论述： 
第一部分是问题的提出。阐述论文的研究背景和意义、信用风险评价在国内
外研究现状、研究的内容和方法。 
第二部分是商业银行小微企业贷款信用风险概述。概述商业银行信用风险现
状、小微企业贷款发展水平、商业银行小微企业贷款信用风险状况。 
第三部分介绍项目背景，X银行发展历程、ZZ分行成立背景、发展瓶颈以及
现有小微企业贷款信用风险管理方法。 
第四部分是 X银行 ZZ 分行小微企业业务风险评价分析。首先在常规衡量指
标基础上增加企业主从业时间、学历、历史信用记录、对外担保等因子，采用
Logistic 回归模型对该银行 ZZ 分行截止 2014 年末存量小微企业贷款信用风险
建立模型，评估该分行 2015 年 6 月末新增小微企业贷款的信用风险严重程度；
接着采用 HHI指数法评估该银行 ZZ 分行小微企业信用集中风险，即行业风险。 
第五部分是实施解决方案。在前五部分理论与模型的基础上，结合该银行自
身实际情况，包括市场定位、风险偏好、对国有银行的追随政策等，分析该银行
ZZ 分行小微企业贷款信用风险的主要原因和内部控制上存在的问题，并且为该
银行开展小微企业贷款业务提出可行的对策，包括分散行业信贷投放、回归服务
小微企业的市场定位、建立相对独立可行的小微企业信用风险评价模型，该方案
自 2015年 7月底开始实施。 
第六部分是结论与展望。阐述实施方案后 2015年末小微企业信用风险状况，
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